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司总资产从上市当年的 9.5 亿元增长到 2010 年底的 413 亿元，增长 43 倍；净利







































C&D Inc. (Code:600153) was listed on the Shanghai Stock Exchange in1998. From 
the listed company's total assets of 0.095 billion yuan in the year to the end of 2010 of 
41.3billion yuan, up 43 times; from 0.093 billion yuan net profit in 2010 of 1.754 
billion yuan, an increase of 18.9 times. 
The company's main Business has been from the simple import, export and trade 
matching services, to supply chain operations gradually to the core of the modern 
service business transformation, the basic set of "supply chain operations + real 
estate"double main pattern. In the papers, we analyzes the company's supply chain 
business model and prospects, the real estate business and the profitability of the 
advantages of dual-core business model for investors to make rational investment 
decisions. 
This article is divided into six chapters. Chapter I of Introduction Chapter. Chapter II 
of Trade and business analysis. Chapter III of the real estate business. Chapter IV dual 
mode of the main industry. Chapter V valuation analysis. Chapter VI of investment risk 
and investment advice.  
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运营＋房地产”双主业格局。公司的总资产从上市当年的 9.5 亿元增长到 2010 年
底的 413 亿元，增长 43 倍；净资产从 6 亿元增长到 2010 年底的 75.6 亿元，增长
12.6 倍；主营业务收入从 21 亿元增长到 2010 年的 661 亿元，增长超 31.5 倍，年
复合增长率 33%；净利润从 0.93 亿元增长到 2010 年的 17.54 亿元，增长 18.9 倍，
年复合增长率 27.7%。 
一、公司的股权结构 




集团 100%股权，为公司 终控制人。 
厦门建发集团有限公司创立于 1980 年 12 月，经过三十年不断的创新与变革，
建发已发展成为注册资本 32 亿元人民币，资产总额超过 450 亿元，年营业收入
超过 500 亿元的福建大型实业投资企业集团，主要业务涵盖供应链运营、房地产
开发、旅游酒店、会展业等多个领域，2010 年位列中国企业 500 强第 147 名、中


































图表 2 建发股份各业务收入构成                单位：亿元 
 






















等地设立了分支机构。公司营业收入列中国企业 500 强第 147 位，服务业 500
强第 53 位，商贸业 500 强第 3 位。目前中国供应链运营行业仍处于市场集中度
低、高度分散的初级阶段，随着全球经济一体化的不断发展，围绕供应链运营的
上下游一体化行业发展空间巨大。 













































































第二章  建发股份供应链业务分析 
第一节 当前贸易行业的现状 
1978 年，中国正式宣布实施对外开放政策。2001 年，加入 WTO 后，我国对
外贸易实现了持续快速增长。2004 年我国对外贸易总额首次突破 10000 亿美元大
关，实现了历史上的一个重大跨越。随着贸易规模的迅速扩大，我国在世界货物
贸易额中的排名由 2001 年的第 6 位上升到 2004 年的第 3 位，已成为对世界贸易
发展具有重要贡献及影响的国家。其中，以广东、江苏、浙江、福建为贸易大省。 
但是从 2005 年以来，我国外贸发展速度明显趋缓。2008 年我国进出口总值
为 25616.3 亿美元，比 2007 年同期增长 17.8%。其中出口 14285.5 亿美元，增长
17.2%，比上年同期放慢 8.5 个百分点；进口 11330.9 亿美元，增长 18.5%，比上
年同期下降 2.3 个百分点。我们认为，2005 年以来我国外贸出口增长逐步减速，
传统贸易行业首当其冲（图表 4）。 
图表 4 1980-2009 年全国进出口金额及增速      单位：亿美元，% 
指标名称 进出口金额（亿美元） 增速% 指标名称 进出口金额（亿美元） 增速% 
1980 381.40 —— 1999 3,606.30 11.32% 
1985 696.00 82.49% 2000 4,743.00 31.52% 
1988 1,027.90 47.69% 2001 5,096.50 7.45% 
1989 1,116.80 8.65% 2002 6,207.70 21.80% 
1990 1,154.40 3.37% 2003 8,509.90 37.09% 
1991 1,357.00 17.55% 2004 11,545.50 35.67% 
1992 1,655.30 21.98% 2005 14,219.00 23.16% 
1993 1,957.00 18.23% 2006 17,604.00 23.81% 
1994 2,366.20 20.91% 2007 21,737.26 23.48% 
1995 2,808.60 18.70% 2008 25,632.60 17.92% 
1996 2,898.80 3.21% 2009 22,072.66 -13.89% 
1997 3,251.60 12.17% 2010 29727.6 34.7% 
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